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 ДІАГНОСТИКА ФІНАНСОВОЇ СТІЙКОСТІ ПІДПРИЄМСТВА 
 Запорукою виживання й основою стабільності положення під-
приємства служить його фінансова стійкість, тобто такий стан 
коштів, що гарантує його постійну платоспроможність. В умовах 
ринку стійким є такий господарюючий суб’єкт, що за рахунок 
власних коштів покриває вкладені в активи підприємства кошти, 
не допускаючи невиправданої дебіторської і кредиторської забо-
ргованості і розраховується вчасно за своїми зобов’язаннями. 
На стійкість підприємства впливають в основному такі фактори: 
— положення підприємства на товарному ринку; 
— виробництво й випуск конкурентоздатної продукції; 
— ступінь залежності від кредиторів і інвесторів; 
— неякісне управління збутом та дебіторська заборгованість; 
— ефективність господарських і фінансових операцій. 
Аналіз стійкості фінансового стану на ту чи іншу дату дозволяє 
відповісти на запитання: наскільки правильно підприємство розпо-
ряджалося фінансовими ресурсами протягом періоду, що передує 
цій даті. Важливо, щоб вони відповідали вимогам ринку і потребам 
розвитку підприємства, оскільки недостатня фінансова стійкість 
може призвести до неплатоспроможності підприємства і відсутності 
в нього коштів для розвитку виробництва, а надлишкова — пере-
шкоджати розвитку, обтяжуючи підприємство резервами. Таким 
чином, сутність фінансової стійкості визначається ефективним фо-
рмуванням, розподілом і використанням фінансових ресурсів, а 
платоспроможність виступає її зовнішнім проявом. 
Для підтвердження платоспроможності перевіряють наявність 
коштів на поточних та валютних рахунках і обсяги короткостроко-
вих фінансових вкладень, а також їх співвідношення з коротко-
строковою кредиторською заборгованістю. З одного боку, чим 
значніший розмір коштів на рахунках, тим з більшою ймовірністю 
можна стверджувати, що підприємство має у своєму розпоря-
дженні достатні кошти для поточних розрахунків і платежів. З ін-
шого боку, наявність незначних залишків коштів на грошових ра-
хунках не завжди означає, що підприємство неплатоспроможне — 
кошти можуть надійти на поточні або валютні рахунки чи у касу 
протягом найближчих днів, короткострокові фінансові вкладення 
можна перетворити в готівку. Однак постійна відсутність готівки 
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призводить до того, що підприємство перетворюється в неплато-
спроможне, а це вже може розглядатися як шлях до банкрутства. 
Вищою формою стійкості підприємства є його здатність не 
тільки вчасно розраховуватися за своїми зобов’язаннями, але і 
розвиватися в умовах агресивного конкурентного середовища. 
Для цього підприємство повинно мати гнучку структуру 
фінансових ресурсів і, при необхідності, мати можливість залуча-
ти позикові кошти, тобто бути кредитоспроможним. 
Тому основною умовою фінансової стійкості є прибутковість 
функціонування підприємства. За рахунок прибутку підприємст-
во не тільки погашає свої зобов’язання перед банками, бюдже-
том, страховими компаніями й іншими підприємствами, але й ін-
вестує кошти в капітальні витрати. При цьому для підтримки 
фінансової стійкості важливий не тільки ріст абсолютної величи-
ни прибутку, але і її рівня щодо вкладеного капіталу чи витрат 
підприємства, тобто його рентабельності. Звідси випливає, що 
фінансова стійкість підприємства — це такий стан його фінансо-
вих ресурсів, їх розподіл і використання, що забезпечує розвиток 
підприємства на основі зростання прибутку і капіталу при збере-
женні платоспроможності і кредитоспроможності в умовах допу-
стимого рівня ризику. 
На фінансову стійкість підприємства впливають різні фактори. 
За місцем виникнення на фінансову стійкість впливають зовнішні 
і внутрішні фактори. До зовнішніх факторів відносять вплив еко-
номічних умов господарювання, платоспроможний попит і рівень 
доходів споживачів, податкову, кредитну політику держави, за-
конодавчі акти стосовно контролю за діяльністю підприємств, 
зовнішньоекономічні зв’язки. Низька платоспроможність підпри-
ємства може бути під дією внутрішніх факторів як тимчасовою, 
так і тривалою, а її причинами можуть бути: 
— недостатня забезпеченість фінансовими ресурсами; 
— невиконання плану реалізації продукції; 
— нераціональна структура оборотних коштів; 
— несвоєчасне надходження платежів від контрактів. 
Стійкість підприємства насамперед залежить від складу і 
структури продукції та послуг, що виробляються, та їх реалізації 
у нерозривному зв’язку з витратами виробництва. Слід оцінити 
очікуваний рівень рентабельності і можливий ризик неодержання 
прибутку. Коли, для прикладу, очікуваний прибуток по двох ви-
дах продукції однаковий, краще вибрати продукцію, яка менше 
піддається ризику. При цьому важливе співвідношення між по-
стійними і змінними витратами, яке контролюється рівнем мар-
жинального доходу, що являє собою перевищення об’єму прода-
жу над величиною змінних витрат на виробництво товару чи по-
слуги. Виробництво продукції з високим показником маржина-
льного доходу сприяє досягненню максимального прибутку 
підприємства. На цій основі можна оцінити рівень ризикованості 
виробничої програми підприємства, а значить і рівень її фінансо-







де Q — обсяг виробничої програми; 
П — прибуток; 
КМД — коефіцієнт маржинального доходу, який, у свою чер-
гу розраховується формулою: 
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де ЗВ — змінні витрати. 
Необхідно втримувати цей показник на рівні не нижче 20 %, в 
цьому випадку виробнича програма виконується з достатнім сту-
пенем надійності. 
Значним внутрішнім фактором фінансової стійкості є склад і 
структура фінансових ресурсів, правильний вибір стратегії і тактики 
управління ними. Чим більше в підприємства власних фінансових 
ресурсів, насамперед прибутку, тим спокійніше воно може себе по-
чувати. При цьому важлива не тільки загальна маса власних ресур-
сів, але і структура джерел їх формування, особливо та частка, що 
спрямовується на розвиток виробництва. Крім того, значний вплив 
на фінансову стійкість підприємства мають кошти, додатково мобі-
лізовані на ринку позичкових капіталів. Чим більше коштів може 
залучити підприємство, тим вищі його фінансові можливості, однак 
зростає і фінансовий ризик, тобто виникає проблема своєчасних 
розрахунків зі своїми кредиторами. Вплив усіх цих факторів багато 
в чому залежить від компетенції і професіоналізму керівництва під-
приємства, його уміння враховувати зміни внутрішнього і зовніш-
нього середовища. Для оцінки фінансового ризику можна викорис-




де ФЛ — фінансовий ліверідж; 
ПА — прибуток на акцію; 
ПВПП — прибуток до виплати процентів і податків; 
х — даний об’єм продажу. 
Коефіцієнт фінансового ліверіджу є тим показником, що му-
льтиплікує позитивний чи негативний ефект, одержуваний за ра-
хунок відповідного значення його диференціалу. При позитивно-
му значенні диференціалу будь-який приріст коефіцієнта 
фінансового ліверіджу буде викликати більший приріст коефіціє-
нта рентабельності власного капіталу, а при негативному значен-
ні — приріст коефіцієнта фінансового ліверіджу буде призводити 
до більшого темпу зниження коефіцієнта рентабельності власно-
го капіталу. Іншими словами, приріст коефіцієнта фінансового 
ліверіджу мультиплікує ще більший приріст його ефекту (пози-
тивного чи негативного в залежності від позитивної чи негатив-
ної величини диференціала фінансового ліверіджу). Аналогічне 
зниження коефіцієнта фінансового ліверіджу буде приводити до 
зворотного результату, знижуючи ще більше його позитивний чи 
негативний ефект. 
Таким чином, при незмінному диференціалі коефіцієнт фінансо-
вого ліверіджу є головним генератором як зростання суми і рівня 
прибутку на власний капітал, так і фінансового ризику втрати цього 
прибутку. Аналогічним чином, при незмінному коефіцієнті фінан-
сового ліверіджу позитивна чи негативна динаміка його диференці-
ала генерує як зростання суми і рівня прибутку на власний капітал, 
так і фінансовий ризик її втрати. Врахування впливу механізму фі-
нансового ліверіджу на рівень прибутковості власного капіталу і на 
рівень фінансового ризику дозволяє цілеспрямовано керувати як ва-
ртістю, так і структурою капіталу підприємства. 
Іншим важливим фактором фінансової стійкості підприємства, 
тісно пов’язаним з виробничою програмою та технологією виро-
бництва, є оптимальний склад і структура активів, а також пра-
вильний вибір стратегії управління ними. Мистецтво управління 
поточними активами полягає в тому, щоб тримати на рахунках 
підприємства лише мінімально необхідну суму ліквідних коштів, 
що потрібна для оперативної діяльності. Міра операційного ри-
зику випливає з постійних загальновиробничих витрат. Для оцін-
ки операційного ризику можна використати показник операцій-
ного ліверіджу. Показником операційного ліверіджу є фактор 
(виручка від реалізації та витрати на реалізацію продукції), зміна 
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де ОЛ — операційний ліверідж; 
ПВПП — прибуток до виплати процентів і податків; 
х — даний об’єм продажу. 
Показник операційного ліверіджу (в залежності від позитив-
ного чи негативного значення) свідчить, що при збільшенні 
(зменшенні) продажу можна очікувати ще більше зростання 
(зменшення) чистого прибутку. 
Ріст прибутку підприємства забезпечується спільним проявом 
ефекту операційного і фінансового ліверіджу. Підприємства, в 
яких постійно зростає прибуток, але через галузеву особливість 
виробництва продукції вони мають низький коефіцієнт операцій-
ного ліверіджу, можуть збільшувати коефіцієнт фінансового лі-
веріджу, використовуючи більшу частку залучених коштів в за-
гальній сумі капіталу. 
Отже, внутрішніми факторами, що впливають на фінансову 
стійкість, є: 
— галузева належність суб’єкта господарювання; 
— структура продукції (послуг), що виробляється, її частка в 
загальному платоспроможному попиті; 
— розмір сплаченого статутного капіталу; 
— величина витрат, їх динаміка в порівнянні з грошовими до-
ходами; 
— стан майна і фінансових ресурсів, включаючи запаси і ре-
зерви, їх склад і структура. 
Аналіз фінансової стійкості підприємства дозволяє відповісти 
на питання, наскільки підприємство є незалежним з фінансової 
точки зору і чи є його фінансове положення стійким. Фінансова 
стійкість підприємства базується на оптимальному співвідно-
шенні між видами активів підприємства (оборотними чи необо-
ротними активами з обліком їх внутрішньої структури) і джере-
лами їхнього фінансування (власними чи залученими коштами). 
Фінансові вкладення, що не одразу приносять віддачу, повинні 
фінансуватися за рахунок довгострокових джерел (власні кошти, 
довгострокові позики і кредити). Іншими словами, не можна фі-
нансувати капітальні вкладення за рахунок короткострокових ви-
дів заборгованості. Власні джерела підприємства також повинні 
використовуватися ефективно. Вони не повинні спрямовуватися 
на фінансування придбання тих видів майна підприємства, що 
мають високу оборотність. 
